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BAB II 
LANDASAN TEORI 
 
2.1. Agency Theory 
Agency Theory menjelaskan mengenai ketidaksamaan kepentingan 
(conflict of interest) antara principal dan agent yang dapat menimbulkan agency 
problem. Agency problem yang timbul antara principal dan agent disebabkan 
karena adanya asimetri informasi. Asimetri informasi merupakan suatu kondisi 
dimana pihak manajemen lebih banyak mengetahui kondisi internal perusahaan 
dibandingkan principal yang dalam hal ini adalah kreditor. Selain itu, informasi 
yang asimetris dapat menyebabkan principal sulit untuk mengamati kinerja agent. 
Hal ini dapat membuka peluang manajemen perusahaan untuk melakukan 
tindakan yang oportunistik dan dapat memberikan cost kepada kreditor atas setiap 
tindakan pihak manajemen (Prasetyo dan Raharja, 2013). Tindakan yang 
oportunistik (opportunistic  behaviour) adalah tindakan yang tujuannya 
mementingkan kepentingan diri sendiri. Hal tersebut dikarenakan manajemen 
perusahaan lebih mengetahui informasi internal dan prospek perusahaan di masa 
yang akan datang dibandingkan dengan investor dan kreditor lainnya (Rahmawati, 
2010). 
Prinsip utama teori ini adalah pernyataan adanya hubungan kinerja antara 
pihak pemberi wewenang (principal) yaitu pemilik (pemegang saham), kreditor, 
serta investor dengan pihak penerima wewenang (agent) yaitu manajemen 
perusahaan, dalam bentuk kontrak hubungan kerja sama. Penelitian ini 
memfokuskan principal pada peran kreditor sebagai pemberi wewenang (Prasetyo 
dan Raharja, 2013). Pelaksanaan kontrak tersebut menimbulkan biaya yang 
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disebut sebagai agency cost, yaitu biaya yang timbul agar manajer bertindak 
selaras dengan tujuan pemilik, seperti pembuatan kontrak ataupun melakukan 
pengawasan (Rahmawati, 2010).  
Holbeche dalam Aziza (2016) menjelaskan bahwa ada dua macam agency 
problems yaitu : 
1. Moral hazard, adalah struktur keadaan saat pemegang saham sebagai 
principal tidak melakukan pengamatan secara detail apakah manajemen 
sebagai agent sudah membuat keputusan secara tepat. 
2. Adverse selection, adalah suatu keadaan saat agent membuat pengamatan 
yang belum dilakukan oleh principal dimana hasil pengamatan tersebut 
dipakai untuk mengambil keputusan. Principal dalam hal ini tidak bisa 
mengecek apakah informasi hasil pengamatan agent telah dipakai dengan 
baik untuk membuat keputusan yang baik sesuai kepentingan principal. 
 
2.2. Signalling Theory 
Asumsi utama signalling theory (teori sinyal) adalah manajemen 
mempunyai informasi yang akurat tentang nilai perusahaan yang tidak diketahui 
oleh investor luar dan manajemen adalah orang yang selalu berusaha 
memaksimalkan insentif yang diharapkan (Muwardi, 2010 dalam Santosa dan 
Kurniawan, 2016). Keinginan manajemen untuk memaksimalkan insentif tersebut 
membuatnya tidak secara penuh menyampaikan semua informasi yang dimiliki 
karena mungkin dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Hal ini menyebabkan 
terjadinya asymmetric information yang dapat menyulitkan investor untuk menilai 
kualitas perusahaan. Akibatnya, investor secara rata-rata akan memberikan 
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penilaian yang kurang baik terhadap semua perusahaan. Kecenderungan ini 
disebut pooling equilibrium (Arifin dalam Muwardi, 2010) yang tentu sangat 
merugikan bagi perusahaan berkualitas baik. Untuk mengatasi masalah ini 
perusahaan memberikan suatu informasi ke pasar yang secara umum dapat 
direspon sebagai sebuah sinyal. Setelah menerima informasi tersebut, investor 
akan menganalisisnya sebagai good news atau bad news dan hasilnya menjadi 
dasar untuk mengambil keputusan investasi (Santosa dan Kurniawan, 2016). 
 
2.3. Pajak 
Secara umum pajak dapat diartikan sebagai pungutan yang dilakukan oleh 
pemerintah berdasarkan peraturan perundang-undangan, yang hasilnya digunakan 
untuk pembiayaan pengeluaran umum pemerintah dengan tujuan memakmurkan 
rakyat. Undang-undang Republik Indonesia No.28 tahun 2007 pasal 1 angka 1 
menyebutkan pajak adalah kontribusi wajib kepada Negara yang terutang oleh 
orang pribadi atau badan yang bersifat memaksa berdasarkan undang-undang, 
dengan tidak mendapatkan imbalan secara langsung dan digunakan untuk 
keperluan negara bagi sebesar-besarnya kemakmuran rakyat. 
Pajak memiliki beberapa karakteristik (Sartika, 2012): 
1. Pajak dipungut oleh pemerintah daerah maupun pusat berdasarkan 
undang-undang. 
2. Adanya alih dana (sumber daya) dari sektor swasta (wajib pajak) ke sektor 
negara. 
3. Pajak digunakan untuk membiayai keperluan pembiayaan umum 
pemerintah baik rutin maupun pembangunan. 
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4. Tidak adanya imbalan atau kontraprestasi secara langsung. 
5. Bersifat memaksa. 
Menurut Suandy dalam Santosa dan Kurniawan (2016) badan sebagai 
subjek pajak adalah suatu bentuk usaha atau bentuk non-usaha yang meliputi 
perseroan terbatas, perseroan komanditer, badan usaha milik negara (BUMN) atau 
badan usaha milik daerah (BUMD), persekutuan atau perkumpulan lainnya, firma, 
kongsi, perkumpulan koperasi, yayasan, lembaga, dana pensiun, bentuk usaha 
tetap, dan bentuk usaha lainnya. PPh untuk wajib pajak (WP) badan dihitung 
dengan mengalikan tarif dan penghasilan kena pajak (PKP) yang kemudian diakui 
sebagai beban. Oleh karena itu, untuk menghasilkan laba yang optimal, 
perusahaan cenderung melakukan penghematan pajak. 
 
2.4. Tax Avoidance 
Tax avoidance adalah pengaturan untuk meminimumkan atau 
menghilangkan beban pajak dengan mempertimbangkan akibat pajak yang 
ditimbulkannya. tax avoidance bukan pelanggaran undang–undang perpajakan 
karena usaha wajib pajak untuk mengurangi, menghindari, meminimumkan dan 
meringankan beban pajak dilakukan dengan cara yang dimungkinkan oleh 
undang–undang pajak (Nurfadilah et al., 2016). 
Lim dalam Masri & Martani (2012) mendefinisikan tax avoidance sebagai 
penghematan pajak yang timbul dengan memanfaatkan ketentuan perpajakan yang 
dilakukan secara legal untuk meminimalkan kewajiban pajak. Tax avoidance 
merupakan bagian dari tax planning yang dilakukan dengan tujuan  
meminimalkan pembayaran pajak. Tax avoidance secara hukum pajak tidak 
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dilarang meskipun seringkali mendapat sorotan yang kurang baik dari kantor 
pajak karena dianggap memiliki konotasi yang negatif. Berbeda dengan tax 
evasion (penggelapan pajak), yang merupakan usaha-usaha memperkecil jumlah 
pajak dengan melanggar ketentuan-ketentuan pajak yang berlaku. Pelaku tax 
evasion dapat dikenakan sanksi administratif maupun sanksi pidana. 
Santosa & Kurniawan (2016) menjelaskan bahwa meskipun tax avoidance 
sering didefinisikan sebagai upaya penghematan yang lawful (berbeda dengan tax 
evasion yang unlawful), tax avoidance yang dimaksud dalam penelitian ini tidak 
memisahkan kedua hal tersebut. Hal ini karena menurut Hanlon dan Heitzman 
(2010) dalam Santosa & Kurniawan (2016) sebagian besar perilaku penghematan 
tersebut seringkali terkait dengan transaksi yang secara teknis legal dan legalitas 
transaksi tax avoidance ditentukan setelah adanya fakta, yaitu hasil pemeriksaan 
oleh fiskus ataupun surat ketetapan pajak (SKP). Oleh karena itu, dapat 
disimpulkan bahwa tax avoidance meliputi certain tax position (posisi perpajakan 
yang pasti) dan uncertain tax position (posisi perpajakan yang tidak pasti) yang 
bisa atau tidak bisa dipertanyakan legalitasnya, bahkan dinyatakan ilegal. 
Menurut Makhfatih  dalam Dewinta dan Setiawan (2016) menyatakan 
bahwa faktor penyebab praktik penghindaran pajak maupun penggelapan pajak  
meliputi faktor internal dan faktor eksternal. Faktor internal meliputi kurangnya 
pendidikan, kinerja pemerintah, rendahnya pengawasan, serta rendahnya (law 
enforcement), sedangkan faktor eksternal meliputi regulasi. Regulasi adalah salah 
satu cara pemerintah dalam mengatasi adanya praktik-praktik dalam sektor pajak 
untuk menyelamatkan penerimaan negara. 
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2.5. Kepemilikan Institusional 
Juniarti dan Sentosa dalam Rahmawati (2015) mengatakan kepemilikan 
institusional merupakan kepemilikan saham perusahaan yang dimiliki oleh 
investor institusional, seperti pemerintah, perusahaan investasi, bank, perusahaan 
asuransi, institusi luar negeri, dana perwalian serta instistusi lainnya. 
Kepemilikan institusional memiliki peran penting dalam mengawasi 
jalannya bisnis suatu perusahaan. Kepemilikan institusional adalah kepemilikan 
saham yang dimiliki oleh pemerintah, bank, perusahaan asuransi, perusahaan dan 
investor luar negeri, kecuali kepemilikan individual investor. Kepemilikan 
institusional memiliki arti penting dalam memonitor manajemen karena dengan 
adanya kepemilikan institusional akan mendorong peningkatan pengawasan yang 
optimal. Keberadaan investor institusional dianggap mampu menjadi mekanisme 
monitoring yang efektif dalam setiap keputusan yang diambil manajer. Hal ini 
karena investor institusional terlibat dalam pengambilan yang strategis sehingga 
tidak mudah percaya terhadap tindakan manipulasi laba (Aziza, 2016). 
Menurut Jensen  (1993)  serta  Shleifer  dan  Vishny  (1997) dalam 
Rebecca (2011)  investor institusional, yang juga berperan sebagai fidusiari, 
memiliki insentif yang lebih besar untuk memantau manajemen dan kebijakan 
perusahaan. Pemantauan yang efektif dari investor institusional dapat mengurangi 
perilaku oportunistik manajemen yang mengarah pada berkurangnya agency cost 
dan biaya ekuitas yang lebih rendah. 
Bhojraj dan Sengupta (2003) dalam Yulisa Rebecca (2011) mengatakan 
bahwa bahwa kepemilikan institusional dapat mengurangi biaya utang 
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perusahaan. Hal ini dikarenakan adanya monitoring yang efektif oleh pihak 
institusional dapat mendorong manajemen untuk meningkatkan kinerja  
perusahaan.  Meningkatnya  kinerja  perusahaaan  membuat risiko perusahaan 
menjadi lebih kecil sehingga return  yang diinginkan oleh kreditur pun menjadi 
lebih rendah. 
Perusahaan  dengan  sistem  pengawasan  yang  bagus  dan  tepat  akan 
meminimalisir terjadinya kecurangan yang dilakukan oleh oknum-oknum tertentu, 
hal ini dapat mengurangi risiko suatu perusahaan. Dengan pengawasan dari pihak 
institusional yang tinggi maka risiko suatu perusahaan akan kecurangan pun 
berkurang dan dengan tingkat resiko yang lebih rendah maka biaya hutang  yang 
akan diterima perusahaan pun akan lebih rendah (Agustami dan Yunanda, 2014). 
 
2.6. Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan dapat dilihat dari total assets yang dimiliki 
perrusahaan tersebut. Semakin besar ukuran suatu perusahaan maka semakin 
banyak juga jumlah assets yang dimilikinya. Perusahaan yang lebih besar 
melakukan aktivitas yang lebih banyak dan memiliki nilai jangka panjang. 
Purusahaan ukuran besar akan dengan mudah mendapatkan investor atau sumber 
pendanaan untuk kegiatan operasinya. Hal ini bisa menimbulkan kaitan antara 
ukuran perusahaan dengan cost of debt yang di hasilkan dari utang atau pinjaman 
yang dilakukan. 
Menurut Rego dalam Nurfadila et al., 2016 semakin besar ukuran 
perusahaannya, maka transaksi yang dilakukan akan semakin kompleks. Jadi hal 
itu memungkinkan perusahaan untuk memanfaatkan celah-celah yang ada untuk 
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melakukan tindakan tax avoidance dari setiap transaksi. Selain itu perusahaan 
yang beroperasi lintas negara memiliki kecenderungan untuk melakukan tindakan 
tax avoidance yang lebih tinggi dibandingkan perusahaan yang beroperasi lintas 
domestik, karena mereka bisa melakukan transfer laba ke perusahaan yang ada di 
negara lain, dimana negara tersebut memungut tarif pajak yang lebih rendah 
dibandingkan negara lainnya. 
 
2.7. Cost of Debt 
Dalam rangka mempertahankan dan mengembangkan bisnisnya, 
perusahaan juga membutuhkan sumber pendanaan eksternal dari kreditor dalam 
bentuk utang. Return bagi kreditor ialah bunga. Bagi perusahaan yang berutang, 
bunga merupakan pengembalian yang harus diberikan perusahaan pada kreditor 
sampai utang tersebut dapat dilunasi. Tingkat pengembalian inilah yang akan 
menjadi cost of debt bagi perusahaan (Marcelliana, 2014). 
Menurut Pitman & Fortin, dalam Masri & Martani (2012) mengukur cost 
of debt sebagai beban bunga yang dibayarkan oleh perusahaan dalam periode satu 
tahun dibagi dengan jumlah rata-rata pinjaman jangka panjang dan jangka pendek 
yang berbunga selama tahun tersebut (Cost Of  Debt = beban bunga / rata-rata 
hutang jangka pendek dan jangka pajang). Bhoraj dan Sengupta dalam Masri & 
Martani (2012) menunjukkan bahwa biaya hutang sebuah perusahaan ditentukan 
karakteristik perusahaan tersebut, dapat dilihat dari penerbitan obligasi yang 
mempengaruhi resiko kebangkrutan, agency cost dan masalah informasi asimetri. 
Biaya hutang sebagai salah satu unsur penting dalam struktur modal dipengaruhi 
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oleh faktor pajak yaitu debt tax shields dimana beban bunga dapat dijadikan 
sebagai sebagai pengurang pajak terutang. 
Menurut PSAK No. 26 (Revisi 2011) dalam Rahmawati, 2015 biaya 
pinjaman adalah bunga dan biaya lain yang ditanggung entitas sehubungan 
dengan peminjaman dana. Biaya pinjaman meliputi antara lain bunga atas 
penggunaaan dana pinjaman baik pinjaman jangka panjang maupun jangka 
pendek, amortisasi atas biaya yang terkait dengan perolehan pinjaman seperti 
konsultan, ahli hukum, commitment fee, dan selisih kurs atas pinjaman dalam 
valuta asing (sepanjang selisih kurs tersebut merupakan penyesuaian terhadap 
biaya bunga) atau amortisasi premi kontrak valuta berjangka panjang dalam 
rangka hedging dana yang dipinjam dalam valuta asing. 
 
2.8. Kajian Pajak dalam Pandangan Islam 
Dalam Islam dijelaskan keharaman pajak dengan dalil-dalil yang jelas, 
baik secara umum atau khusus masalah pajak itu sendiri. 
Adapun dalil secara umum, firman Allah Qs. An-Nisa : 29 
 
                            
                           
Artinya:  Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu saling memakan 
harta sesamamu dengan jalan yang batil, kecuali dengan jalan 
perniagaan yang berlaku dengan suka sama-suka di antara kamu. 
dan janganlah kamu membunuh dirimu; Sesungguhnya Allah 
adalah Maha Penyayang kepadamu. 
 
Dalam ayat diatas Allah melarang hamba-Nya saling memakan harta 
sesamanya dengan jalan yang tidak dibenarkan. Dan pajak adalah salah satu jalan 
yang batil untuk memakan harta sesamanya. 
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Keterlibatan negara dalam perekonomian menurut Islam lebih mengarah 
kepada peranan negara dalam pemenuhan kebutuhan dasar manusia. Kewajiban 
membayar pajak yang dibebankan kepada masyarakat atau warga negara 
merupakan hal yang sah, karena pada saat ini anggaran yang besar dan 
berkembangnya kebutuhan negara modern sehingga pajak merupakan salah satu 
solusi bagi negara. 
Kebijakan memungut pajak yang adil bagi pemerintah merupakan suatu 
hal yang mutlak, karena walaupun kebijaksanaan itu atas pertimbangan 
kemaslahatan keadilan tetap harus diutamakan. Sebenarnya tidak ada dalil khusus 
yang memerintahkan untuk membolehkan dalam pemungutan pajak. 
Firman Allah dalam Qs. An-Nisa’ (4) : 59. 
                                  
                                   
Artinya: Hai orang-orang yang beriman, taatilah Allah dan taatilah Rasul 
(nya), dan ulil amri di antara kamu. Kemudian jika kamu berlainan 
pendapat tentang sesuatu, Maka kembalikanlah ia kepada Allah (Al 
Quran) dan Rasul (sunnahnya), jika kamu benar-benar beriman 
kepada Allah dan hari kemudian. yang demikian itu lebih utama 
(bagimu) dan lebih baik akibatnya. 
 
 
 
 
2.9. Penelitian Terdahulu 
Tabel 2.1 
No Peneliti Judul Perbedaan Hasil Penelitian 
1. Naufaldy 
Pratama, 
Syahril 
Djaddang dan 
Indah Masri 
(2017) 
Pengujian tax 
avoidance dan 
risiko kebangkrutan 
terhadap cost of 
debt dan  
Insentif pajak 
Variabel independen 
pada penelitian 
sebelumnya adalah 
tax avoidance dan 
risiko kebangkrutan. 
Namun pada 
Tax avoidance 
berpengaruh positif 
tidak signifikan 
terhadap cost of 
debt. sedangkan 
variabel moderasi 
20 
 
 
 
sebagai pemoderasi penelitian ini penulis 
menggunakan 
menggunakan 
variabel tax 
avoidance, 
kepemilikan 
institsional dan 
ukuran perusahaan. 
Selain itu periode 
pada penelitian ini 
dilakukan selama 
tahun 2014-2016. 
Sedangkann 
penelitian sebelumnya 
melakukan penelitian 
pada periode 2011-
2015. 
insentif pajak tidak 
memperkuat 
pengaruh tax 
avoidance terhadap 
cost of debt 
berpengaruh  positif  
tidak  signifikan  
2. Janice 
Ekasanti 
Santosa dan 
Heni 
Kurniawan 
(2016) 
Analisis pengaruh 
tax avoidance 
terhadap cost of 
debt pada 
perusahaan 
manufaktur yang 
terdaftar di BEI 
selama periode 
2010–2014 
Variabel independen 
pada penelitian 
sebelumnya adalah 
tax avoidance. Namun 
pada penelitian ini 
penulis menambahkan 
variabel kepemilikan 
institsional dan 
ukuran perusahaan. 
Selain itu periode 
pada penelitian ini 
dilakukan selama 
tahun 2014-2016. 
Sedangkann 
penelitian sebelumnya 
melakukan penelitian 
pada periode 2010-
2014. 
Tax avoidance 
berpengaruh positif 
terhadap cost of 
debt pada 
perusahaan 
manufaktur yang 
terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia 
(BEI) periode 2010-
2014.  
3. Ibnu Reza 
Ashkhabi dan 
Linda 
Agustina 
(2015) 
Pengaruh corporate 
governance, 
struktur 
kepemilikan 
perusahaan dan 
ukuran perusahaan 
terhadap biaya 
utang. 
Perbedaan penelitian 
ini dengan penelitian 
sebelumnya terletak 
pada variabel 
independen, tahun 
pengamatan 
penelitian. 
Corporate 
governance dan 
kepemilikan 
institusional 
terbukti 
berpengaruh negatif 
terhadap cost of  
debt,  ukuran 
perusahaan terbukti 
berpengaruh positif 
terhadap biaya 
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utang dan 
kepemilikan 
manajerial terbukti 
tidak berpengaruh 
terhadap biaya 
utang. 
4. Rahmawati 
(2015) 
Pengaruh 
penghindaran pajak 
dan good corporate 
governance  
terhadap biaya 
utang  
(studi empiris 
perusahaan 
manufaktur yang 
terdaftar di BEI 
tahun 2009-2013) 
Menggunakan 
variabel independen 
dan tahun penelitian 
yang berbeda dengan 
penelitian yang 
sebelumnya. 
Tax avoidance dan 
proporsi komisaris 
independen 
berpengaruh positif 
tidak signifikan 
terhadap cost of 
debt. sedangkan 
kepemilikan 
manajerial 
kepemilikan 
institusional 
berpengaruh negatif 
tidak signifikan 
terhadap cost of 
debt, dan komite 
audit berpengaruh 
negatif signifikan 
terhadap cost of 
debt. 
5. Silviana 
Agustami dan 
Anggun 
Cahyani 
Yunanda 
(2014) 
Pengaruh 
kepemilikan 
institusional dan 
pengungkapan  
sukarela terhadap 
biaya hutang 
Menggunakan 
variabel independen 
dan tahun penelitian 
yang berbeda dengan 
penelitian yang 
sebelumnya. 
Kepemilikan 
institusional 
berpengaruh negatif 
terhadap biaya 
hutang dan 
pengungkapan 
sukarela tidak 
berpengaruh negatif 
terhadap biaya 
hutang. 
6. Nining 
Purwanti 
(2014) 
Pengaruh 
penghindaran pajak 
terhadap biaya 
hutang pasca 
perubahan tarif 
pajak badan pada 
perusahaan 
manufaktur yang 
terdaftar di Bursa  
Efek Indonesia 
Menggunakan 
variabel independen 
dan tahun penelitian 
yang berbeda dengan 
penelitian yang 
sebelumnya. 
Penghindaran pajak 
tidak berpengaruh 
signifikan terhadap 
biaya hutang. 
Perubahan tarif 
pajak mampu 
memoderasi 
hubungan 
penghindaran pajak 
dan biaya hutang.  
7. Ika Erniawati Analisis pengaruh Menggunakan Tax avoidance 
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(2014) tax avoidance 
terhadap  
Biaya utang dan 
kepemilikan 
institusional 
(studi empiris pada 
perusahaan 
manufaktur yang 
terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia 
periode 2010-2012) 
variabel independen 
dan tahun penelitian 
yang berbeda dengan 
penelitian yang 
sebelumnya. 
berpengaruh negatif 
signifikan terhadap 
cost of debt. 
Variabel moderasi 
kepemilikan 
institusional yang 
memenuhi syarat 
hubungan istimewa 
tidak memperkuat 
pengaruh tax 
avoidance terhadap 
cost of debt. 
8. Indah Masri 
dan Dwi 
Martani 
(2012) 
Pengaruh tax 
avoidance terhadap 
cost of debt 
Menggunakan 
variabel independen 
dan tahun penelitian 
yang berbeda dengan 
penelitian yang 
sebelumnya. 
Tax avoidance 
berpengaruh positif 
terhadap cost of 
debt. 
 
2.10. Kerangka Pemikiran 
 
H1 
      H2 
      H3  
     
2.11. Pengembangan Hipotesis 
2.11.1. Pengaruh Tax Avoidance  Terhadap Cost of Debt 
Menurut Sartika (2012) tax avoidance dan cost of debt berhubungan 
negatif. Tax avoidance dapat meningkatkan financial slack, mengurangi biaya 
kebangkrutan yang diharapkan, meningkatkan kualitas kredit dan risiko default 
( Tax Avoidance 
Cost of Debt (Y) (  Kepemilikan Institusional 
( ) Ukuran Perusahaan 
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rendah. Hal ini sesuai dengan penelitian Sartika (2012) dan penelitian yang 
dilakukan Lim (2012) perusahaan menggunakan hutang sedikit ketika mereka 
terlibat dalam penghindaran pajak. 
Erniawati (2014) juga menyimpulkan hasil penelitiannya yaitu tax 
avoidance berpengaruh negatif signifikan terhadap cost of debt. Tax avoidance 
memiliki nilai signifikansi (0.047) yaitu < 5%. Sifat substitusi ini juga 
dipengaruhi oleh penentuan struktur modal dari perusahaan apakah perusahaan 
melakukan pendanaan berasal dari modal sendiri yaitu modal saham dan laba 
ditahan atau dari pihak eksternal yaitu utang. 
Purwanti (2014), mengemukakan penghindaran pajak tidak berpengaruh 
signifikan terhadap biaya hutang. Sedangkan menurut Masri dan Martani (2012), 
tax avoidance justru menyebabkan utang menjadi lebih besar, karena kreditur 
menilai perilaku tax avoidance tersebut sebagai suatu resiko. Untuk itu bagi 
pemeriksa pajak perlu adanya sikap waspada dalam menyikapi perilaku tax 
avoidance yang dilakukan perusahaan. Hasil penelitian ini mengatakan tax 
avoidance berpengaruh positif terhadap cost of debt. Hasil penelitian ini 
mendukung penelitian yang dilakukan oleh Santosa dan Kurniawan (2016). 
Penelitian yang dilakukan Rahmawati (2015) tax avoidance berpengaruh 
positif tidak signifikan terhadap cost of debt perusahaan. Hal ini memberikan 
bukti bahwa perusahaan yang melakukan tax avoidance tidak berpengaruh 
terhadap penggunaan utang yang lebih sedikit yang akan menurunkan cost of debt 
di suatu perusahaan justru semakin tinggi tingkat tax avoidance akan 
meningkatkan cost of debt namun tidak signifikan. Hasil penelitian ini 
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mendukung penelitian yang dilakukan oleh (Naufaldy et all., 2017). Berdasarkan 
uraian tersebut, hipotesis penelitian ini dirumuskan sebagai berikut: 
H1 :  Diduga Tax Avoidance Berpengaruh Signifikan terhadap Cost 
Of Debt. 
 
2.11.2. Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Cost of Debt 
Dengan tingginya tingkat kepemilikan institisional, maka semakin besar 
tingkat pengawasan kepada manajerial, sehingga dapat mengurangi konflik 
kepentingan antara manajemen dan debt holders. Investor institusional dapat 
mengurangi biaya utang dengan mengurangi masalah keagenan, sehingga 
mengurangi peluang terjadinya penghindaran pajak. 
Aripin (2015) mengatakan bahwa kepemilikan institusional tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap biaya hutang (cost of debt). Hal ini 
dikarenakan proporsi kepemilikan institusional relatif rendah jika dibandingkan 
dengan kepemilikan keluarga perusahaan Indonesia sehingga kendali dan 
monitoring lebih besar dipegang oleh keluarga yang memiliki saham di 
perusahaan tersebut yang menyebabkan kehadiran pihak institusi tidak terlalu 
mempengaruhi biaya utang perusahaan. 
Namun menurut Rahmawati (2015) kepemilikan institusional berpengaruh 
negatif tidak signifikan terhadap cost of debt perusahaan. Hal ini memberikan 
bukti bahwa semakin besar saham dari kepemilikan institusional perusahaan tidak 
akan berpengaruh terhadap cost of debt di suatu perusahaan. Hasil ini berdasarkan 
pada data penelitian yang mana beban bunga yang berkontribusi lebih dominan 
berasal dari pinjaman dari pihak bank, dan kepemilikan institusional dalam 
perusahaan tidak begitu menjadi perhatian bagi pihak kreditur dalam berinvestasi 
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karena pada umumnya pihak bank lebih menekankan pada aspek finansial 
perusahaan berinvestasi, sehingga kpemilikan institusional cenderung tidak 
memiliki peran dalam menentukan kebijakan utang dalam perusahaan. 
Sedangkan menurut Agustami dan Yunanda (2014), kepemilikan 
institusional berpengaruh negatif terhadap biaya hutang. Artinya bahwa semakin 
besar persentase kepemilikan institusional dalam suatu perusahaan maka biaya 
hutang yang diterima pun akan semakin rendah. Hal ini dikarenakan kepemilikan 
institusional berperan aktif dalam mengawasi jalannya suatu usaha sehingga 
resiko atas suatu perusahaan semakin kecil dan biaya hutang yang diterima pun 
akan semakin kecil. Hasil dari penelitian ini mendukung teori agensi. 
Meiriasari (2017) juga mengatakan bahwa kepemilikan institusional 
berpengaruh negatif terhadap biaya utang. Kepemilikan institusional dapat 
mengurangi biaya utang yang ditanggung oleh perusahaan. Hal ini dikarenakan 
pihak investor institusional diyakini memiliki kemampuan yang lebih baik untuk 
memonitor tindakan pihak manajemen sehingga mendorong pihak manajemen 
untuk meningkatkan kinerja perusahaan. Karena pihak institusional memiliki 
insentif yang lebih besar untuk melakukan pengawasan yang lebih ketat terhadap 
manajemen dan kebijakan perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung penelitian 
yang dilakukan oleh Agustami dan Yunanda (2014). Berdasarkan uraian tersebut, 
hipotesis penelitian ini dirumuskan sebagai berikut: 
H2 :  Diduga Kepemilikan Institusional Berpengaruh Signifikan 
terhadap Cost of Debt. 
 
2.11.3. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Cost of Debt 
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Menurut Meiriasari (2017) ukuran perusahaan (firm size) berpengaruh 
signifikan negatif terhadap biaya utang yang diterima oleh perusahaan yang 
artinya semakin besar ukuran suatu perusahaan maka biaya utangnya akan 
menjadi semakin kecil. Perusahaan dengan total aset yang lebih besar 
diperkirakan semakin memiliki kemampuan untuk memenuhi seluruh 
kewajibannya di periode mendatang. Semakin besar total aset perusahaan, 
diharapkan perusahaan dapat memberikan tingkat pengembalian (return) yang 
lebih pasti kepada investor sehingga risiko perusahaan mengalami default akan 
menurun. Sebagai hasilnya, biaya utang yang ditanggung oleh perusahaan pun 
menjadi lebih rendah. Demikian pula sebaliknya, semakin besar utang, semakin 
besar pula kemungkinan  terjadinya perusahaan tidak mampu membayar 
kewajiban tetap berupa bunga dan pokoknya sehingga risiko kebangkrutan akan 
semakin tinggi. Kreditur umumnya lebih mempercayai perusahaan yang total 
asetnya lebih besar atau perusahaan besar karena perusahaan besar dinilai lebih 
transparan dalam hal informasi dibandingkan dengan perusahaan kecil. 
Namun penelitian yang dilakukan Ashkhabi dan Agustina (2015) 
mengatakan bahwa ukuran perusahaan terbukti berpengaruh positif terhadap biaya 
utang (cost of debt). Semakin besar total aset yang dimiliki oleh perusahaan, maka 
diharapkan perusahaan memiliki kemampuan yang lebih besar untuk melunasi 
seluruh kewajibannya di masa mendatang sehingga resiko perusahaan mengalami 
default akan meningkat. Sebagai hasilnya, biaya utang yang ditanggug  oleh 
perusahaan pun menjadi lebih tinggi. 
Besar kecilnya ukuran perusahaan akan berpengaruh terhadap struktur 
modal dengan didasarkan pada kenyataan bahwa semakin besar ukuran 
perusahaan mempunyai tingkat pertumbuhan penjualan yang tinggi sehingga 
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perusahaan tersebut memiliki kecenderungan untuk menggunakan jumlah 
pinjaman yang semakin besar pula. Ukuran perusahaan yang besar akan mudah 
mendapatkan pendanaan atau utang dari kreditor sehingga biaya utang akan 
tinggi. Kreditor akan menilai ukuran perusahaan yang tinggi dianggap dapat 
melunasi kewajibannya di periode  mendatang. Berdasarkan uraian tersebut, 
hipotesis penelitian ini dirumuskan sebagai berikut: 
H3 :  Diduga Ukuran Perusahaan Berpengaruh Signifikan terhadap 
Cost of Debt.  
 
